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Qu’est-ce que 

la macroeconomie ? 



La macroeconomie 

est le domaine des sciences economiques qui 
traite des phenomenes economiques globaux, 
qui prend pour objet d’etude le fonctionnement 
de I’economie consideree comme un tout. 


La macroeconomie est I’etude des 
phenomenes economiques globaux et de leur 

interaction 



Qu’est ce qu’etudient les 
macroeconomistes 



► ils s’efforcent d’expliquer le 
fonctionnement de I’economie dans son 
ensemble. 

► A cette fin, ils reunissent les donnees sur 
les revenus, les prix, I’emploi et les autres 
variables economiques a des epoques et en 
lieux differents. 

► Sur cette base, ils elaborent des theories 
generates qui expliquent ces donnees 

► ameliorent les politiques economiques et 
aident les decideurs politiques a evaluer les 
effets de leurs politiques 



La macroeconomie est une 
science jeune et imparfaite 



Objet de la macroeconomie 


• Comprendre les evenements 
economiques 

• Ameliorer les politiques economiques 




Macroeconomie et 
Microeconomie, quelle 
difference ? 



► La microeconomie etudie le 
comportement des agents economiques 
individuels. Elle tend a comprendre 
comment les menages et les entreprises 
prennent leurs decisions et comment ces 
decisions s’influencent mutuellement sur le 

marche. 

Son hypothese de base est I’optimisation : 
maximiser la satisfaction sous contrainte 
budgetaire. 

Les menages maximisent I’utilite et les 
entreprises maximisent le profit 



Les economistes recourent a 
plusieurs variables economiques 
pour expliquer et mesurer la 
maniere dont se comporte une 
economie. Trois variables sont 
d’une importance particuliere : 

PIB - taux d’inflation - taux de chomage 



► PIB reel mesure le revenu global de 
tous les agents d’une economie 
(compte tenu du niveau des prix) 


► le taux d’inflation mesure la vitesse 

a laquelle les prix augmentent 

► la taux de chomage mesure la part 
de la population active qui n’a pas 

d’emploi 



La macroeconomie etudie les 
determinants de ces variables, 
les raisons de leurs variations 
dans le temps et les relations 
entre elles 



Les modeles economiques 


• On utilise les modeles pour comprendre 
I’economie 

• Les modeles sont des theories qui 
synthetisent de maniere mathematique les 
relations entre les variables economiques 

• Les modeles utilisent deux sortes de 
variables : les variables endogenes et les 
variables exogenes. 



Exemple de modele 

• Le marche d’un bien X 
Quantite demande : Qd = f (Px, Y) 
Quantite offerte : Qo = S (Px , Pfacteurs) 
a I’equilibre : Qd = Qo 



Px 


Q 


Quantite d’equilibre 


Quelles sont les variables 
exogenes et les variables 
endogenes dans ce modele ? 



► variables exogenes : revenu et prix 

des facteurs 

► variables endoqenes : prix de X et la 

quantite echangee 



Comment dans ce modele les 
variables exogenes peuvent- 
elles affecter les variables 
endogenes ? 



Pourquoi le long terme et le 
court terme ? 


Rigidite des prix et des salaires 



Pourquoi economie ouverte et 
economie fermee ? 



Les lignes directrices de la 
pensee macroeconomiques 



Mots cles 


Macroeconomie 

- Microeconomie 

- PIB reel 

- Inflation et deflation 

- Chomage 

- Recession 

- Depression 


- modele 

- variable exogene 

- variable endogene 
- equilibre 

- prix flexibles 

- prix rigides 





Les unites institutionnelles 


• Une unite institutionnelle designe un acteur 
economique ou un agent economique. 

• Une unite institutionnelle est un centre de 
decision autonome. Elle peut etre un menage, 
une entreprise ou administration publique, etc. 

• Le secteur institutionnelle regroupe les unites 
institutionnelles ayant la meme activites 



Les secteurs institutionnelles 


► Les residents 

• Les menages 

• Les societes non financieres 

• Les societes financieres 

• Les administrations publiques 

• Les institutions sans but lucratif au service 
des menages 

► Les unites non residentes s’appellent le reste du 
monde ou I’exterieur 




Les menages 



Les menage 
ordinaires 


Les menages 
collectifs 


Entreprises 

individuelles 


fonction 


consommation 


Revenu 


Remuneration des facteurs 
de production et les transfers 










Les societes non financieres 


i 

Les entreprises 


fonctions 


Production de biens et services 
marchands 


Resultats de la production et les 
subventions Des administrations 
publiques 


Revenus 








Les societes financieres 


• Les SF sont constitutes par I’ensemble 
des societes et quasi-societes dont la 
principales fonction est d’offrir des 
services d’intermediation financiere et/ou 
d’exercer des activites financieres 
auxiliaires 



Cinq sous secteurs 

• Les banques centrales 

• Les autres institutions financiers 
monetaires 

• Les intermediates financiers 

• Les auxiliaires financiers 

• Les societes d’assurance et les fonds de 
pension 



Les administrations publiques 


• Sont des unites institutionnelles gouvernementales 

• Leur composition depend de la comptabilite nationale du 
pays. Selon les normes europeenne par exemple, elles 
regroupent : I’administration centrale (les ministeres), 
I’administration territoriale et les administrations de 
securite sociale. Au Maroc, il s’agit de I’Etat, des 
collectivites locales et de la securite sociales 

• Elles offre des services non marchands ou vendent des 
biens et services a titre accessoires. 

• Leurs ressources sont les contributions obligatoires 



Les institutions sans but lucratif au 
service des menages 


II s'agit par exemple des associations, des 
syndicats, des partis politiques. 




Les operations economiques 

► Les operations de biens et services 

► Les operations de repartitions 

► Les operations financiers 



Les operations de biens et services 

Toutes les operations de creations et d’utilisations 
des biens et services. On retrouve : 

► La production 

► La consommation 

► La formation brut du capital fixe (FBCF) 







La consommation 


► La consommation est le fait de 
consommer des biens et services pour 
satisfaire des besoins. 

► Elle peut etre manifestoes par les 
consommateurs, les entreprises et I’Etat. 

► la consommation est de deux types : la 
consommation finale et la consommation 
intermediaire 



La formation brute du capital fixe 


► La FBCF est I’agregat qui mesure 
I’investissement en capital fixe des agents 
economiques residents. 

► Le capital fixe est I'ensemble des actifs 
corporels ou incorporels destines a etre 
utilises dans le processus de production 
pendant au moins un an (ce sont des 
biens durables). 



Les operations de repartitions 


Consiste a la repartition de la valeur ajoutee 
creee par la production entre salaries, 
proprietaires d’entreprises et 
administrations publiques 

On ajoute aussi la redistribution faite par les 
administrations publiques (allocations 
financees par les prelevements) 



La valeur ajoutee 

• VA = Production - consommation 
intermediate 

• le taux de marge, resume pour I'essentiel 
la repartition des richesses creees entre 
les salaries et les proprietaires 
d'entreprises. II mesure la part des profits 
des entreprises (EBE, excedent brut 
d'exploitation) dans la VA : 

taux de marge = EBE / VA x 100. 



Les menages et entreprises 
payent des cotisations et des 
charges aux administrations 
publiques. Celles-ci reversent 
des prestations en cas de 
maladie, de chomage, pour les 
enfants ou la retraite. 



Les operations financieres 


Les operations financieres represented les 
engagements pris par les agents 
economiques les uns envers les autres, en 
contrepartie de monnaie ou de produits. 

Exemple : les prets 



Le circuit economique 


Le circuit est une representation du 
fonctionnement d’une economie sous 
la forme de flux orientes reliant des 
agents ou des operations 

(Quesnay et son tableau economique ( 1758 ), puis Marx et Keynes) 




L’analyse de circuit est 
macroeconomique. Elle insiste sur 
I’interdependance des flux (notamment 
entre I’offre et la demande) et s’applique 
a une economie monetaire et financiere 
qui peut traverser des crise durables 



Les flux 


Le flux est une grandeur economique 
mesuree au cours d’une periode de 
temps donnee (elle s’oppose a la 
notion de stock). 




On distingue : 

► Les flux reel, qui portent sur les biens et 
services ; 

► les flux monetaires qui sont 
generalement la contrepartie des 
premiers. On paie des salaire en 
contrepartie de la force de travail ; 

► Les flux financiers portes sur des 
creances et des dettes 



Exemple : flux financier 


Se presente sous deux aspects 











Au niveau budgetaire, I’ajustement 
Des deux flux (equilibre budgetaire) 
se fait a deux niveaux 



Equilibre comptable 
(egalite des recettes et 
Des depenses 


Equilibre economique 
(prelevements sur les menages 
Et entreprises et satisfaction 
Qu’ils procurent a I’economie 
nationale 

















B et S non marchands 



Administration publique 


B et S non marchands 


Institutions financiers 






Mots cles 


• Unite institutionnelle 

• Agent economique - Menage collectif - Entreprise individuelle 

• Societe non financiere - Societe financiere 

• Unites non residentes 

• Transferts 

• Intermediation financiere 

• Institution financiere monetaire - Institution financiere non 
monetaire 

• Operation financiere - operation de repartition - operation sur B et 
S 

• Formation brute du capital fixe 

• Excedent brut d’exploitation 

• Cotisations - Prestations 

• Circuit financier 

• Flux reel - flux monetaire - flux financier 




Comptabilite nationale 


• La comptabilite nationale est une representation 
quantifie de I’activite economique d’un pays. 

• Elle mesure les flux monetaires representatifs de 
I’economie d’un pays pendant une periode de 
temps, en principe une annee. 

• Le systeme d’evaluation est regi par des normes 
conventionnelles et codifiees, utilise le compte 
comme instrument de base. 



Les objectifs de la comptabilite 
nationale 

► modeliser et etudier I'activite economique d'un 
pays donne pendant une duree precise (la 
plupart du temps un an) 

► prevoir revolution d'une conjoncture. 

La comptabilite nationale peut ainsi etre un outil 
de prevision pour aider un gouvernement a 
trouver des solutions, ou a relancer la 
consommation par exemple. Les comptes 
nationaux sont publies par trimestre ou par 
annee. 



Historique 



Tableau entrees-sorties TES 

Le TES indique le montant de chaque • 
produit utilise par les diverses branches de 

I'economie. 

II retrace I'equilibre pour chaque branche • 
entre les emplois et les ressources. 

II permet d'expliquer les causes d'une • 
modification des conditions economiques 

generates 



Tableau entrees-sorties TES 


La comptabilite nationale utilise le • 

« tableau entrees-sorties » (TES) qui 
decrit I’equilibre des operations sur biens 
et services pour toutes les branches de 
I’economie 



Tableau entrees-sorties TES 


Ressources = Production(P) + Importation(M) • 

Emplois = Consommation intermediate • 
(Cl) + Consommation finale (CF) + FBCF 
+ Exportations (X) + Variation 



Le produit interieur brut 


L'information la plus connue utilisee par la • 
comptabilite nationale est le PIB (Produit 
interieur brut). 

Le PIB est un indicateur macroeconomique • 
nomme agregat, c'est a dire une grandeur 
globale qui mesure I'activite economique. 

II est possible de proposer trois approches du • 
PIB, cependant, on le considere la plupart du 
temps comme la somme des valeurs ajoutees 
produites par I'ensemble des unites residentes. 



Produit Interieur Brut (PIB) 

PIB = la somme des valeurs ajoutees des 
biens et services produits dans un 
pays donne. 

► Le PIB mesure I’activite economique 

► Le PIB additionne la valeur de tous les 
biens et services en une seule mesure 



Le calcul du PIB 


► Pour calculer la valeur totale des biens et 
services, on utilise leur prix du marche 

► Le PIB ne prend en compte que les biens et 
services produits au cours de la periode a 
laquelle il se refere. 

► II ne comptabilise pas les transferts d'actifs 
entre deux acteurs economiques 

► II tient en consideration la production en vue de 
constitution de stocks tout autant que la 
production en vue de vente finale. 



Le calcul du PIB 


► Le PIB n'inclut que la valeur des produits 
finis car la valeur des biens intermediates 
est deja incluse dans le prix des biens 
finaux. 

► Le PIB est egal a la valeur ajoutee totale 
de toutes les entreprises presentes dans 
une economie 



Le calcul du PIB 


► Pour tous les biens qui ne peuvent avoir 
un prix sur le marche (logement ou les 
services publics par exemple), on fait une 
estimation de leur valeur. On appelle cette 
derniere "la valeur imputee". 

► On ne comptabilise pas le travail 
domestique. On n'impute pas non plus la 
valeur des biens et services vendus dans 
I'economie souterraine. 



Les limites du PIB 


Le caractere souvent approximatif des 
imputations et I'exclusion de nombreux 
biens et services du calcul du PIB font que 
ce dernier reste une mesure imparfaite de 
I'activite economique. La comparaison des 
niveaux de vie economique d'un pays a 
I'autre est difficile en consequence 



Differentes approches pour le 
calcul du PIB 

► L'approche par la production 

► L'approche par la demande 

► L'approche par les revenus 



L'approche par la production 


PIB aux prix du marche = X valeurs ajoutees 
+ impots sur les produits - 
subventions sur les produits 




L'approche par la demande 


PIB aux prix du marche = Depenses de 
consommation finale + FBCF + 
exportations - importations 



L'approche par les revenus 


PIB aux prix du marche = Remuneration des 
salaries + EBE (et revenus mixtes) + 
Impots (sur la production et les 
importations) - subventions 

Toute la richesse creee est redistribute 



Revenu National Brut (RNB) 


RNB = PIB + revenus regus du reste du 
monde - revenus verses au reste du 
monde + subventions regues du reste du 
monde - impots sur la production verses 
au reste du monde. 



PIB par habitant 


Le PIB est souvent transforme en 
PIB/habitant pour mesurer le niveau de 
vie. 


PIB par habitant = PIB/population totale 



Les limites de la comparaison 
internationale par le PIB 


la comparaison dans le temps dans un 
meme pays suppose I'elimination des 
effets de I'inflation. II faut done 
toujours calculer le PIB reel (corrige 
de I'inflation). 



Les limites de la comparaison 
internationale par le PIB 

la comparaison de PIB de plusieurs 
pays a plusieurs dates pour comparer 
la croissance pose des problemes. II 
faut d'abord une unite commune. On 
prend souvent le dollar. Mais pour 
transformer des yens ou des euros en 
dollars, il faut savoir quel taux de 
change retenir 



Les limites de la comparaison 
internationale par le PIB 

pour comparer des PIB, il faut 
supposer que les definitions et les 
modes de calcul sont partout les 
memes. Ce n'est pas reellement vrai, 
meme si les efforts des organismes 
internationaux reussissent a faire se 
rapprocher les methodes de calcul. 



PIB nominal et PIB reel 


► Le PIB nominal est la valeur de biens et 
services mesuree a prix courants. 

► Pour mesurer le PIB reel, on choisit une 
annee de base et on additionne la valeur 
de tous les biens et services aux prix de 
cette annee 



Le deflateur 


► Le deflateur du PIB est le rapport entre 
PIB nominal et PIB reel : 

► Deflateur du PIB = PIB nominal / PIB 
reel 

► Le deflateur mesure le prix de I'unite 
caracteristique de production par rapport 
a son prix au cours de I'annee de base. 

► PIB reel = PIB nominal / Deflateur du 
PIB 


PIB selon la methode des 
depenses 

• La comptabilite nationale repartit le PIB en 
quatre grands groupes : 

La consommation (C), I'investissement (I), 
les depenses publiques (G) et les 
exportations nettes (NX). 

Soit Y qui designe le PIB, 

Y = C + I + G + NX 



Les autres mesures du revenu 


► PNB = PIB + revenus des facteurs en 
provenance du reste du monde - revenus 
des facteurs verses au reste du monde 

► PNN = PNB - amortissement 



TD 

Serie 1 



Partie II 


Theorie classique. L'economie dans le 

long terme 






Les determinants de la production 
totale des biens et services 







Les determinants de la production totale des 
biens et services 


► Les facteurs de productions : K et L 

On suppose qu’ils sont constant K et L 

► la fonction de production Y = F (K , L) 

C’est la technologie qui determine la 
quantite de production qu’il est possible 
d’obtenir a partir des facteurs de 
production K et L disponibles. 

► I’offre de biens et services, Y que nous 
supposons fixe aussi. Y 





La repartition du revenu national 
^enti^acteui^d^productioji 

• Prix des facteurs : c’est la remuneration 
des travailleurs et les dividendes et les 
interets pergus par les proprietaires du 
capital 

Comme le montre le graphique, I’offre est 
constante, la demande varie et 
I’intersection donne le prix d’equilibre 




prix de 
facteurs 



quantite de 


demande de facteurs 


Les determinants de la production totale des 
biens et services 


La production de biens et service de toute 
economie, c'est-a-dire son PIB estfonction 
de ses facteurs de production et sa 
capacite a les transformer dans le cadre 
d'une fonction de production. 





Les facteurs de production 


Les deux principaux facteurs de production 
sont le capital (K) et le travail (L). Pour des 
raisons de simplicity nous supposons que 
ces facteurs de productions sont fixes 
pour I'instant 





La fonction de production 


Y = F (K , L) 

• La fonction de production exprime la 
disponibilite technologique. La technologie 
determine la maniere dont le capital et le travail 
puissent etre transformes, devolution 
technologique modifie la fonction de production. 

• De nombreuses fonctions de production sont 
dotees de rendements d'echelle constants. A 
chaque fois qu'un accroissement proportionnel 
de tous les facteurs de production entraine une 
hausse equivalente de la production. zY = F 
(zK , zL) 





Les determinants de la demande des biens et 

services 


• La consommation 

• L'investissement 

• Les depenses publiques 

Nous excluons pour I’instant les 
exportations nettes 





La consommation 


• soit Y, le revenu des menages 

• (T) impots payes a I'Etat 

• ensuite le reste, c'est-a-dire (Y-T) appele 
le revenu disponible, est repartit entre 
consommation et epargne. 

• Le niveau de consommation depend du 
revenu disponible. C = C (Y-T). Cette 
equation s'appelle la fonction de 
consommation. 





La consommation 


♦ Propension moyenne a consommer = C/R 
R = C + E 

♦ Propension marginale a consommer = AC/AR 

♦ C = aR + b 

a : propension marginale a consommer 
b : consommation incompressible 





L’epargne 

L’epargne brute des menages est egale au 
revenu disponible brute non consomme 

♦ Le taux d’epargne des menages = 

L’epargne brute des menages/Revenu disponible X 100 

♦ Taux d’epargne nationale = Epargne nationale/PIB X 100 

♦Taux d’epargne des entreprises = Epargne brute des societes/VA X 100 

♦Propension marginale a epargner = AE/AR 





L’lnvestissement 


Les entreprises ainsi que les menages demandent des 
biens d'investissement. 

L'investissement depend du taux d'interet. 

Un projet est rentable quand sont rendement est superieur 
a son cout. 

Et comme le taux d'interet est le cout des capitaux qui ont 
finance l'investissement, alors toute hausse du taux 
d'interet pese sur la rentabilite du projet 





L Investissement 


• Taux d’investissement = Investissement/VA 

• Taux d’autofinancement = Epargne/lnvest 





taux d'interet nominal et le taux 
d'interet reel 


• On distingue le taux d'interet nominal et le 
taux d'interet reel 

• Le premier est le taux que paient les 
investisseurs pour emprunter de I'argent. 
Le taux d'interet reel est le taux d'interet 
nominal corrige des effets de I'inflation 

• L’investissement baisse quand le taux 
d’interet reel augmente 





Taux d’interet reel 



investissement 





Les depenses publiques 


• Les depenses publiques (G) sont des depenses 
faites par les pouvoirs publics tant centraux que 
locaux. 

• Les depenses publiques sont egales aux impots 
diminues des transferts ( T). On a done G =T . Si 
G > T, I'Etat encourt un deficit budgetaire. Si G < 
T, I'Etat realise un excedent budgetaire. On 
considere que les depenses et les recettes 
d'Etat sont des variables exogenes pour la 
simplification G = _ G et T = _ T 






Les determinants de I'equilibre entre I'offre et 
la demande de biens et service 

• Y = C + I + G 

• C = C (Y-T) 

• I = I (r) 

• G = G 

• T = “T 




Les determinants de I'equilibre entre 
I'offre et la demande de biens et service 

• On a la fonction de production : 

• Y = F ( - K , - L) on suppose que K et L 
sont fixes 

• Y = “Y 

• En substituant les fonctions de 
consommation et d'investissement dans 
I'identite du revenu national, nous 
obtenons : 

• Y = C (Y - T) + I (r) + G 




Les determinants de I'equilibre entre 
I'offre et la demande de biens et service 

• Comme les variables G et T sont 
determinees par la politique budgetaire et 
que le niveau de la production Y est 
determine par les facteurs de production 
et la fonction de production, on peut ecrire 

• Y - = C (Y - - T _ ) + l(r) + G - 





Les determinants de I'equilibre entre 
I'offre et la demande de biens et service 

• Cette equation etablit que I'offre de 
production est egale a la demande de 
celle-ci. Cette derniere est la somme de la 
consommation, de I'investissement et des 
depenses publiques. Le taux d'interet doit 
s'ajuster pour que la demande de biens et 
services soit egale a I'offre de ceux-ci. 

• Cette affirmation devient plus claire en 
faisant intervenir les marches financiers 





Les determinants de I'equilibre entre 
I'offre et la demande de biens et service 


• D'apres I'identite comptable du revenu national, on a : 

. y-C- G = I 

• Le premier terme de cette equation designe I'epargne 
nationale (ce qui reste du revenu apres les demandes de 
consommateurs et de I'Etat aient ete satisfaites). Ceci 
montre aussi que I'epargne est egale a I'investissement. 

• Dans I'epargne nationale, il y a I'epargne des menages 
et I'epargne de I'Etat : 

• (Y - T - C ) + (T - G) = I 






Les determinants de I'equilibre entre 
I'offre et la demande de biens et service 


Le taux d'interet s'ajuste pour faire en sorte 
que, epargne et investissement soient 
egaux. 





graphique 








Les determinants de I'equilibre entre 
I'offre et la demande de biens et service 

• L'epargne est representee par une droite 
verticale, I'investissement est une courbe 
decroissante du taux d'interet. 
L'intersection entre les deux determine le 
taux d'interet d'equilibre. 


1 er Cas 


Soit une augmentation des depenses 
publiques 

- |G — Eviction 

Puisque Y est determine par les facteurs de 
production (fixes) 

Y - T ne varie pas —*■ C ne varie pas — ► eviction 



Toujours le 1 er cas 


Soit une augmentation des depenses • 
publiques sans augmentation des impots 
— > une | des emprunts — > j S nationale 




2® me cas 


• Soit une reduction des impots de A T 
| T -► t Yd t C 
Y = C + I + G 

Comme Y est determine par les facteurs de production 
G depend de la politique budgetaire 

Alors une \ C — > JJ 

Pour une jl, il faut une t de r. 

Conclusion : Une hausse des depenses come une 
baisse des impots entrainent eviction de 
I’investissement 



Toujours le 2® me cas 

On peut analyser I’effet d’une reduction 
fiscale a partir de I’epargne et de 
I’investissement : 

4T^tC 

S = Y - C - G diminue du meme montant de 
I’augmentation de C. 

jS — ► deplacement de la courbe de S vers la 
gauche — > "pr — > 4, I 

Eviction de I’investissement 


La variation de la demande 
d’investissement 

• Supposons par exemple que I’Etat a 
baisse les impots sur les entreprises — I 

• L’augmentation de I n’a pas change le 
volume d’equilibre des investissement 
mais a provoque une hausse du taux 
d’interet. 

Dans ce cas on suppose que S est donnee 




Autre cas different 


• C depend aussi du taux d’interet car un r 
eleve va encourager I’epargne et done C 
baisse. Dans ce cas la courbe d’epargne 
est croissante et non verticale. 

• La hausse de I’investissement entraine 
dans ce cas la hausse du taux d’interet et 
la hausse du volume d’equilibre de 
I’investissement. 




I s 



Offre et demande de la monnaie 



Qu’est ce que la monnaie ? 



Sans la monnaie : 


-Perte de temps dans les echanges des biens et 
services les uns contre les autres ? 

-Sans monnaie comment peut-on mesurer la 
valeur des biens et services ? 

-Sans monnaie comment peut-on comparer la 
valeur des biens ? 

-Sans monnaie, comment avoir des reserves de 
valeur ? 



Moyen de paiement 


Reserve de valeur 


Unite de compte 




Reserve de la valeur 


• Accepte par tout le monde 

• Garder sa valeur au moins a court terme : reserve de 
valeur car la valeur de la monnaie resulte de la seule 
decision du gouvernement 

• Actif qui permet de reporter un pouvoir d’achat car il y a 
absence de synchronisation entre recettes et depenses 

• Immediatement disponible sans couts de transformation 
ni risque : liquidity - commodite -securite 



Pour les classiques, quand le volume de monnaie est 
insuffisant, il resulterai une baisse de la demande et des 
prix. 

La baisse des prix augmenterai la valeur reelle de la 
monnaie par rapport aux prix et les echangent se 
produiront normalement 



Unite de compte 


• Unite de reference conventionnelle 

• Son utilisation permet des comparaisons 



Les formes de la monnaie 

II existe 3 formes de la monnaie : 

- La monnaie divisionnaire : pieces de 
monnaie 

- La monnaie fiduciaire : billets de banque ou 
papier-monnaie 

- La monnaie scripturale : depots bancaires 
sur lesquels des cheques peuvent etre tires 
sans preavis 




Monnaie divisionnaire 











Masse monetaire 





Controle de la quantite de monnaie 


C'est I'Etat qui controle I'offre de monnaie a 
travers sa politique monetaire qui est une 
regulation de I'offre de monnaie. Ce 
pouvoir est delegue a la banque centrale 
qui est une institution partiellement 
independante des pouvoirs publics. La 
banque centrale dispose d'outils pour 
intervenir sur le marche monetaire pour 
accroitre ou reduire I'offre de monnaie. 



Statut d’actif sans risque 



Les agregats monetaires 


Ml : la monnaie fiduciaire (billets de banque 
et pieces de monnaie) et la monnaie 
scripturale qui se compose de soldes 
crediteurs detenus par les clients sur leurs 
comptes bancaires a vue 



Les agregats monetaires 


M2 ajoute a Ml les depots a terme d’une 
duree inferieure ou egale a deux ans et les 
depots assortis d’un preavis de 
remboursement inferieur ou egal a trois 
mois 



Les agregats monetaires 


M3 comprend, en outre, les titres 
d’organismes de placements collectifs de 
valeurs mobilieres (OPCVM) monetaires 
et les titres de creances de duree initiale 
inferieure a deux ans emis par les IFM, 
titres negociables assimiles a des depots 
du fait de leur faible volatility 



Les agregats monetaires 


M4 regroupe, en plus de M3, les titres du 
marche monetaire emis par les agents non 
financiers : bons du tresor, billets de 
tresorerie et bons a moyen terme 
negociables emis par les entreprises 



PI : 

- Livrets d’epargne - 

- Epargne contractuelle 

- Reserves d’assurances 

- Plan d’epargne populaire 

- Plan d’epargne logement 

- OPCVM garantis 



P2 : 

- Obligations 

- OPCVM obligations 

- Placements d’assurance-vie 



- OPCVM d’actions 

- OPCVM diversifies 


I’i interpretation de la demande de monnaie dans la 
theorie keynesienne 





La demande de monnaie pour motif de 
transaction 


Le motif de transaction car il existe un intervalle de 
temps qui separe eventuellement les operations 
d’encaissement et de decaissement. effectuees 

Depense de revenu de I’ensemble des agents 

Depenses de production pour les professionnels. 



La demande de monnaie pour motif de 
precaution 

La monnaie comble I’intervalle entre • 
I’encaissement et le decaissement de revenu ». 

C’est le defaut de synchronisation entre la • 
perception des revenus et les depenses qui 
justifie de constituer une encaisse pour faire 

face aux transactions. 

Le motif de precaution de Keynes jette une • 
passerelle, entre la fonction de transaction et la 
fonction de reserve de valeur de la monnaie. 



le motif de precaution 



Mi = Li (R) 



L’apport de Baumol 

Les donnees : 

T : le revenu est connu avec certitude et • 
les paiements sont reguliers au cours du 

temps 

r : le taux d’interet • 

b : frais de courtage a chaque • 

prelevement 

C : quantites fixes prelevees a intervalle • 
regulier pour faire face aux depenses 



L’apport de Baumol 

Les hypotheses : 

T : le revenu est connu avec certitude • 
r et b sont des donnees constants • 
Les prix sont constants • 
L’agent est totalement informe • 



M = bT/2r 

- M designe le montant de I’encaisse moyenne, 

b le cout de conversion des obligations en monnaie, - 

T le revenu et r le taux d’interet. - 

La demande de monnaie pour motif de transactions 
depend done du montant du revenu, mais egalement 
des couts de transactions, et, en liaison inverse, du taux 

d’interet. 

Le taux d’interet occupe une place centrale dans la 
perception de la demande de monnaie comme reserve 

de valeur. 



La demande de monnaie pour motif 
de speculation 

Keynes met le lien en monnaie et Incertitude 

Le taux d’interet est incertain ce qui explique la - 
preference pour la liquidity de type L2. ce qui 
justifie la detention d’un avoir M2 

Pour Keynes le taux d’interet indemnise les - 
agents economiques pour la renonciation a la 
liquidite. II n’est pas la variable qui equilibre 
I’offre d’epargne et la demande 
d’investissement, il est une variable monetaire. 



M2 : demande de monnaie pour speculation 
Ml : demande de monnaie pour transaction 

et precaution 

M = Ml + M2 


M = LI (R) + L2 (r) 



Marche monetaire - offre de monnaie - 
demande de monnaie 

« lieu » ou sont apportes et empruntes des 
capitaux a court terme par les particuliers, 

les entreprises et I’Etat. 

le marche monetaire a done pour mission 
d’assurer quotidiennement la liquidity du 

systeme bancaire. 

Sur ce marche, il existe une offre et une 
demande de la monnaie. 



I’offre de la monnaie 


Offre de monnaie = la quantite de monnaie en 
circulation. II s’agit d’une variable de stock 
(contrairement aux variables de flux qui se 
mesurent en dollar par an comme le niveau 
d’activite). C’est done un ensemble de moyen de 
paiement existant dans I’economie et qui sont 
acceptes pour le reglement des dettes et des 
achats de biens et services. Or rien n’oblige ces 

agents a utiliser ce stock. 



Soit Ms : offre de la monnaie 


B : billets en circulation par des agents 
non bancaires 

D : monnaie de la banque c’est a dire 
depot de ces agents dans les banques commerciales 

Soit R : reserves de ces banques commerciales 

Soit p : pourcentage de couverture des depots 

Soit H : monnaie centrale c’est a dire emise par la banque 

Les agents conservent une partie de leurs encaisses sous forme de depots 

bancaires : (3 



Ms 

— - = M 

H 


|j : multiplicateur monetaire bancaire; 
p definit I’offre de la monnaie 
comme un Multiple de la monnaie centrale. 



Au sens tres strict 
La monnaie = c’est un moyen 
de paiement constitue par les 
pieces et les billets en circulation 
ainsi que les depots bancaires a 
vue permettant de faire des 
reglements par cheque, par carte 

bancaire . 



La caracteristique principale de la monnaie 
est qu’elle ne rapporte aucun interet 
Cette definition repond le mieux a 
la definition traditionnelle de I’offre 
de la monnaie. Cependant on ajoute aux 
disponibilites monetaires, les disponibilites 
quasi-monetaires comme les depots a vue 
dans les caisses d’epargne ou les plans 
d’epargne logement meme s’ils 
sont remuneres. 

Tout cela constitue la masse monetaire 
ou I’offre de la monnaie. 

Ms = H p 





La banque centrale controle la 
monnaie en agissant sur la 
monnaie centrale 



equilibre entre offre et demande de la 

monnaie 


Selon la theorie de la preference pour la 
liquidity, le taux d’interet assure I’equilibre 
entre I’offre et la demande de la monnaie 



Taux d’intetet 


rO 



de monnaie 


Demande 
De monnaie 




La creation monetaire 


II existe une banque centrale qui cree de la • 
monnaie publique, les autres banques creent de 
la monnaie privee. La banque centrale achete 
les memes actifs que les banques. Elle est une 
institution destinee a controler le fonctionnement 
du systeme bancaire et reguler la masse 
monetaire de I’economie. Cependant, il faut tenir 
en compte non seulement I’argent liquide mais 
aussi des comptes de depots ouverts dans les 
banques car I’offre monetaire est egale au billets 
plus les depots. Les banques creent aussi de la 

monnaie 



Chaque depot a la banque reduit la 
quantite d’argent liquide et augmente d’un 
meme montant les comptes de depots, 
ce qui laisse inchangee la quantite de 
monnaie. Done si le taux de reserve 
est de 100%, 

les banques n’influent pas 
I’offre de monnaie 



Si on congoit des prets au public 
contre le paiement d’un interet, 
on doit conserver quelques reserves 
pour faire face aux retraits des 
deposants. Supposons que 
le coefficient de reserve est de 10%, 
cela veut dire 

que pour un depot de 1000 dh, 
la banque prete 900 dh et garde 
100 dh en reserve 



Et le processus continue, chaque fois 
que de I’argent est depose a la banque 
et que celle-ci accorde un pret, de 
la monnaie est creee. Mais 
le processus meme s’il 
peut durer indefiniment, 
il ne donnera pas naissance 
a une quantite infinie de monnaie 



Banque centrale 


Monnaie centrale 



Comptes ouverts dans ses 
ecritures. 
Exemple : reserves des 
banques 


Billets 






Pourquoi la banque centrale emet-elle de la 
monnaie centrale ? 



Pour satisfaire les 

Pour une raison sans 

besoins de la tresorerie 

lien avec les besoins 

Des banques 

De la tresorerie 


Monnaie centrale 
empruntee 


Monnaie centrale 
Non empruntee 







Open market 


deux cas 



BC fixe un taux d’interet, 

- BC fixe arbitrairement 

Les banques ont le choix 

Un montant a ses liquidites 

D’emprunter ou non 

- Ou a I’inverse elle est obligee de 


fournir des liquidites du fait des 


besoins du tresor 


i 

Monnaie centrale non empruntee 





La banque centrale dispose de 3 moyens de controle 
de la quantite de monnaie en circulation 



Open Market 


Coefficient de reserve 


Taux de reescompte 


Achat ou vente 
Des obligations de 

L’Etat. Achat — > augmentation 
de la monnaie en circulation. 

Vente — » baisse 


Augmentation du 
Coefficient de reserve 
— > baisse du 
Multiplicateur monetaire 
Done de I’offre de monnaie 


Fixe par la BC du 
Taux auquel 
Elle prete de I’argent 
Aux banques 








Objectifs de la politique monetaire 

Stimuler I’economie - 
Stability des prix - 
Assurer le plein emploi - 



Politique monetaire et taux de 
change 

Quand i baisse, le taux de change baisse. - 
Les exportations augmentent et les 
importations baissent. 

Actuellement le taux de change est un - 
levier principal sur lequel s’appuie la 
politique monetaire pour influencer 
I’activite economique 



Les instruments de la politique 
monetaire 

Indirects : reescompte - I’Open Market - - 

reserves obligatoires 

Directs : - 

• controle des credits c’est-a-dire limiter la 
croissance et la masse monetaire (credit 
en fonction de i de I’annee precedentes) 

• selectivity des credits - alleger le cout de 

certains credits. 



Monnaie et inflation 


• L’inflation monetaire 

• L’inflation par la demande 

• L’inflation par les couts 



On depose 1 Dh pendant un an avec un taux d’interet nominal de i. 

A la fin de I’annee, le depot a une valeur de 1+ i 
En cas d’inflation annuelle egale a p, la valeur reelle du depot a la fin 
de I’annee est : 


1 + i 

1 +p 


Le taux d’interet reel : 

1 + i 

r = 1 

1 +p 




Inflation et taux d’interet 


Soit un interet de depot de 34% et un taux d’inflation de 
45% ; 

1+0,34 

r = 1 =-7,6% 

1+ 0,45 

une perte equivalente a un impot sur ces actifs de 7,6%. 

Quand les taux d’interet sont faible (inferieur a 10%) on 
peut calculer le taux d’interet reel avec une formule 
simple : 

r = i - p 

Soit un taux d’interet de 7% et un taux d’inflation de 5% ; 

r = 7-5 = 2% 



Le chomage 


Selon le BIT, le chomeur est une personne de plus 
de 15 ans qui remplit les criteres suivants : 

• etre sans travail ; 

• etre disponible pour travailler ; 

• rechercher activement un emploi, ou en avoir un 
qui commence ulterieurement. 

La definition des chomeurs est sensible aux 
criteres retenus et peut donner des chiffres qui 
ne montrent pas la realite. 





Definition 


Nombre de chomeurs 

Le taux de chomage = 

Population active 





Le chomage naturel 


Conception liberate retenue par 
Friedman. II s’agit du chomage 
qui s’etablit normalement dans 
une economie lorsque le marche 
du travail fonctionne sans 
intervention conjoncturelle de 
I’Etat. 





Le taux naturel de chomage 


• Le taux naturel de chomage mesure 
done la proportion d’actifs qui ne 
trouvent pas d’emplois dans les 
conditions normales de 
fonctionnement du systeme d’emploi. 
Ce chomage naturel est d’autant plus 
eleve que le marche du travail est plus 
rigide. 





Le chomage keynesien 


II s’agit d’un chomage involontaire provoque par 
une insuffisance de la demande de biens et de 
services. 

Les entrepreneurs n’embauchent pas parce qu’ils 
estiment qu’ils n’ont pas de debouches pour 
leurs produits. 

Pour reduire le chomage keynesien il faut stimuler 
la demande de produits. puisque celle-ci n’est 
pas anticipee par les entrepreneurs il appartient 
aux pouvoirs publics d’intervenir pour modifier 
ces anticipations ou en developpant des 
activites productives publiques (grands travaux 
par exemple 





Friedman et keynes 


L’analyse de Friedman est une critique des politiques 
keynesiennes. Selon Friedman, les politiques 
keynesiennes de relance n’ont pas d’effet durables 
sur le chomage, elles sont en revanche toujours 
inflationnistes. On ne peut pas en effet, reduire le 
chomage en dessous du taux de chomage naturel 
(a moins de modifier les structures du systeme 
d’emploi). Le taux de chomage naturel est done le 
taux de chomage compatible avec le maintient du 
taux d’inflation souhaite. On dit que e’est un taux de 
chomage n’accelerant pas I’inflation : NAIRU (non 
accelerating inflation rate of unemployment). 





Chomage frictionnel 


On appelle chomage frictionnel, la fraction 
du chomage total expliquee par le temps 
necessaire a la recherche d'un emploi. 
L'economie est en constante evolution, ce 
qui fait que le chomage frictionnel est 
inevitable. 





Le chomage structurel 


Le chomage peut etre decompose en deux parties. 
Le chomage structurel est la partie du chomage 
qui s’explique par les rigidites qui empechent 
que les offreurs de travail trouvent sans delai un 
emploi. C’est un chomage ineliminable (on peut 
le reduire en rendant le systeme d’emploi plus 
flexible mais il faut penser aux effets negatifs de 
la flexibilite). Le chomage structurel contient le 
chomage frictionnel et le chomage 
technologique 





Rigidite des salaires et chomage 

La rigidite des salaires induit le chomage. 

On appelle chomage structurel, le chomage resultant de la 
rigidite des salaires et du rationnement des emplois : au 
salaire en vigueur, I'offre de travail excede la demande. 
Les travailleurs concernes attendent que de nouveaux 
emplois soient rendus disponibles au salaire en vigueur. 

Les entreprises, pour faire reduire ce chomage ne peuvent 
reduire les salaires en vigueur a cause des legislations 
sur le salaire minimum, le pouvoir des syndicats des 
travailleurs et le salaire d'efficience : 






Demande 


L 


Chomage et offre globale de 
travail 


Pour les classiques, le marche de travail est 
comme tout autre marche. Le prix (le 
salaire) ajuste I'offre et la demande. 

Si le marche de travail fonctionne 
parfaitement, le chomage existant ne peut 
etre que volontaire. 





w 


Salaire d’equilibre 



Nombre de travailleurs 






L'equilibre macroeconomique en 
economie fermee 

Les politiques macroeconomiques en 
economie fermee : 

La politique budgetaire et la politique 
monetaire 



La politique budgetaire et la 
politique monetaire 

La politique budgetaire et la politique 
monetaire ont pour objectifs : 

- Maintenir le plein emploi 

- Stimuler la croissance 

- Assurer la stability des prix 



La politique budgetaire 


II faut distinguer deux aspects de la politique 
budgetaire : un aspect microeconomique qui 
concerne I’affectation des ressources aux 
emplois et un aspect macroeconomique qui se 
rapporte au niveau de I’activite economique, au 
taux de chomage, etc. 

La politique budgetaire vise a ameliorer les 
resultats macroeconomiques en modifiant les 
depenses publiques et les impots. 



les mecanismes 


Face a un niveau de production inferieur au 
niveau de plein emploi, les responsables 
de la politique economique peuvent 
contribuer a ramener le plein emploi en 
augmentant les depenses publiques ou en 
baissant les impots 



1 er Cas 


Soit une augmentation des depenses 
publiques 

- |G — Eviction 

Puisque Y est determine par les facteurs de 
production (fixes) 

Y - T ne varie pas — ► C ne varie pas — ► eviction 



Toujours le 1 er cas 


• Soit une augmentation des depenses 
publiques sans augmentation des impots 
— > une | des emprunts — > j S nationale 




2® me cas 


• Soit une reduction des impots de A T 

| T -► t Yd -► t C 

Y = C + I + G 

Comme Y est determine par les facteurs de production 
G depend de la politique budgetaire 

Alors une f C — > JJ 

Pour une JJ, il faut une t de r. 

Conclusion : Une hausse des depenses come une 
baisse des impots entrainent eviction de 
I’investissement 



Toujours le 2® me cas 

On peut analyser I’effet d’une reduction 
fiscale a partir de I’epargne et de 
I’investissement : 

4T^tC 

S = Y - C - G diminue du meme montant de 
I’augmentation de C. 

jS — ► deplacement de la courbe de S vers la 
gauche — > "pr — > 4, I 

Eviction de I’investissement 


La variation de la demande 
d’investissement 

• Supposons par exemple que I’Etat a 
baisse les impots sur les entreprises — I 

• L’augmentation de I n’a pas change le 
volume d’equilibre des investissements 
mais a provoque une hausse du taux 
d’interet. 

Dans ce cas on suppose que S est donnee 




Autre cas different 


• C depend aussi du taux d’interet car un r 
eleve va encourager I’epargne et done C 
baisse. Dans ce cas la courbe d’epargne 
est croissante et non verticale. 

• La hausse de I’investissement entraine 
dans ce cas la hausse du taux d’interet et 
la hausse du volume d’equilibre de 
I’investissement. 




I s 



La politique monetaire 


Dans une economie fermee, la hausse de 
I'offre de monnaie reduit le taux d'interet, 
ce qui stimule I'investissement et done la 
depense globale. 




Le niveau des prix et I'equilibre 
^^niacroeconomiqu^^^^^ 


• La courbe de demande globale 

• La courbe d'offre globale 

• Equilibre offre globale - demande 
globale 




La courbe de demande globale 


• La demande globale est definie comme la 
somme totale des biens et services demandes 
par I'ensemble des menages, des entreprises et 
de I'Etat. 

• La courbe de demande globale indique la 
quantite de biens et services demandes a 
chaque niveau de prix. 

• La courbe de demande globale est construite 
comme I'ensemble des situations d'equilibre 
simultane sur le marche des biens et services et 
de la monnaie 





Sur le marche des biens et services 


La consommation est fonction croissante du revenu et de 
I'encaisse reelle. 

C = C((Y-T) , M/P) 

• L'investissement est fonction decroissante du taux 
d'interet. 

/ = l(r) 

l'(r) < 0 

• L'equilibre sur le marche des biens et services est : 


Y = C + I + G 


G : les depenses publiques 





• L'offre de monnaie est egale a la demande 
de monnaie. Ld = Ls 

• La demande de monnaie crott avec le 
revenu et diminue lorsque le taux d'interet 
augmente. 






La courbe d'offre globale 


La fonction d'offre globale se construit a 
partir des equilibres du marche du travail, 
qui determine un lien entre emploi et 
salaire reel et, par ailleurs, la fonction de 
production macroeconomique, qui 
determine les possibility de production 
(I'offre globale) a partir d'un niveau 
d'emploi donne. 





Equilibre offre globale - demande globale 


Un equilibre dans ce modele est une 
situation ou marche du travail, marche des 
biens et marche de la monnaie sont en 
equilibre simultanement 





Chez les classiques 


- Lassez faire laissez passer ; Main invisible 
d’A Smith 

- Loi de debouches de J B Say : « toute 
offre cree sa propre demande » 

- Production mondiale (offre) est 
equivalente au revenu national 





Revenu national 









Les neoclassiques 


Les neoclassiques partent de I’equilibre 
partiel pour aboutir a I’equilibre general 

L’equilibre general sur : 

Le marche des biens et services (Prix) 
Le marche du travail (Salaire) 

Le marche de la monnaie (Taux d’interet) 





Les neoclassiques 


La flexibility des prix, des salaires et de taux 
d’interet permet I’egalite entre I’offre et la 
demande sur les trois marches et assure 
done I’equilibre general 





L’equilibre macroeconomique 


II n’existe pas de mecanismes de regulation 
automatique. La surproduction et le sous- 
emploi sont possibles. 

L’economie peut durablement connaitre un 
equilibre de sous-emploi ou un equilibre 
de suremploi 




L’equilibre macroeconomique 

• Pour Keynes, le niveau de I’emploi depend de la 
demande effective c’est a dire la demande de 
consommation et la demande des 
investissements. 

• Or il n’y a aucune raison ni loi qui font que la 
consommation et I’investissement vont employer 
la totalite de la population active. 

• Le plein-emploi n’est qu’une situation parmi 
d’autres. II n’est ni normal ni certain ni 
automatique. Le plein-emploi, une fois atteint, 

n’est pas durable. 




L’equilibre macroeconomique 

^^^^^^keynesier^^^^^ 

La fonction de consommation 
C = aR + b 

- La fonction d’investissement I = I (r) 

- L’equilibre macroeconomique : 

Offre globale = demande globale 
R = C + I— >C + S = C + I— »I = S 
Equilibre macroeconomique c’est : I = S 




L’equilibre macroeconomique keynesien 

• Pour Keynes une situation d’equilibre peut etre 
une situation de sous emploi de I’equipement et 
de la main d’oeuvre 

• Pour avoir le plein emploi : 

il faut | production 

• Seuie une tde la demande peut faire 
t production 

Conclusion : 

L’Etat doit intervenir 





L’equilibre macroeconomique keynesien 


• Investissement public — ► injecter des revenus 
dans I’economie nationale — ► f consommation 
—*■ tproduction —*■ trevenus — ► | consommation 
et ainsi de suite 

• C’est I’effet du multiplicateur 

K Al = AR 

Al : Investissement public supplemental 

AR : Revenu de plein emploi - revenu de sous 
emploi 





Transferts et reduction d’impot 


• Voir exercice 2. TDN°4 

• T = tY + To 

Y = C + I + G 

C = aYd + b = a (Y - tY - TO) + b 

Y = a(Y- tY-To)+b+G+l 

Y = (b+l+G-aTo)/1- a + at 

Le multiplicateur des depenses : 1/1-a+at 
Le multiplicateur fiscal : -a/1-a+at 





Le multiplicateur des depenses publiques 


► Toute hausse du revenu entraine une 
hausse de la consommation. 

► L’accroissement des depenses publiques 
augmente le revenu qui a son tour fait 
augmenter la consommation, et ceci a son tour 
accroit le revenu et done la consommation. 

► Dans ce modele la hausse du revenu 
induite par un accroissement des depenses 
est superieure a celui-ci. 

Quelle est done la valeur de ce multiplicateur ? 






Soit Y = C(Y-T) + I + G 

On derive Y par rapport a G en maintenant 
constant T et I : 

dY = C’dY + dG 
dY/dG = 1/1-C’ 
dY/dG = 1/1-c 


(Application : Voir TD ) 





L'economie ouverte 


C = Cd + Cf 
I = Id + If 
G = Gd + Gf 

Y = Cd + Id + Gd + Ex 

Y = (C - Cf) + (I - If) + (G - Gf) + Ex 

Y = C + I + G + Ex - (Cf + If + Gf) 

Cf + If + Gf represente les depenses en 
importations 

Y = C + l + G + Ex-IM 

Y = C + I + G + NX 
NX = Ex - IM 





Le deficit dans une economie 
^^ouvert^l^etitMaill^^^ 

La hausse du deficit reduit I'epargne 
nationale et deplace la courbe d'epargne 
vers la gauche. L'investissement reste le 
meme puisqu'il ne depend seulement du 
taux d'interet reel international. L'emprunt 
a I'etranger augmente. 






deficit dans une economie 
^^ouvert^^rand^aill^^^ 

Dans les grandes economies ouvertes 
comme les Etats-Unis par exemple, ils 
sont suffisamment importantes pour 
influences les taux d'interet internationaux. 
Plus ils pretent a I'etrangers et plus est 
grande la disponibilite des fonds dans 
I'economie mondiale et cela pese sur la 
baisse des taux d'interet internationaux. 




Le deficit commercial 


• Dans une economie ouverte comme 
dans une economie fermee les 
marches des biens et services et les 
marches financiers sont etroitement 
lies. 

• Soit I'identite comptable du revenu 
national 





Y = C + I + G + NX 

Y - C - G = I + NX 

Y - C - G = S 

S : epargne nationale, 

S = I + NX 
S - I = NX 

NX : balance des biens et services 

S - 1 : investissement exterieur net ou sortie 
nettes de capitaux. II exprime ce que les 
residents de I'economie consideree pretent a 
I'etranger et ce qu'ils y empruntent. 




•Si S - I > 0, cela veut dire que I'epargne 
interieure est superieure a I'investissement 
interieur. Les residents pretent done a I'etranger. 

•Si S - I > 0 et NX > 0, il y a done un excedent 
commercial; le pays prete a I'etranger et exporte 
des biens et services. 

• Si S - I < 0 et NX < 0, il y a un deficit 
commercial. Le pays importe et emprunte sur les 
marches financiers internationaux. 




L'epargne et I'investissement dans une 
petite economie ouverte 

Soit une petite economie ouverte. 

► Les facteurs de production et la fonction de production determinent 
la production Y de I'economie : 

Y = Y - = f (K - , L") 

► La fonction de consommation : 

C = C(Y - T) 

► La fonction d'investissement : 

I = l(r) 

► Soit I'identite comptable : 

NX = (Y - C - G) - 1 
NX = _ S _ -I 

NX = (Y - C(Y - T) - G) - l(r*) 

NX = S - l(r*) 





La meme logique s'applique a une baisse des 
impots : 

Si T baisse, le revenu disponible (Y-T) augmente. 
Ce qui stimule la croissance et reduit I'epargne 
nationale. Meme si I'epargne privee augmente 
suite a une reduction des impots, I'epargne 
publique baisse proportionnellement a la 
reduction fiscale. Au total, I'epargne nationale 
baisse. 

Comme NX = S - I, la baisse de I'epargne 
nationale reduit a son tour NX. 




L'equilibre macroeconomique en 
economie ouverte 


• 1. Balance des paiements 

• 2. Les taux de change 

• Le modele IS-LM en economie ouverte 





La balance des paiements 


• La balance des paiements est un element 
de la comptabilite nationale, c'est un 
document comptable qui represente 
I'ensemble des flux monetaires qu'un pays 
entretient avec le reste du monde 





La balance des paiements 


La balance des paiements comporte trois balances intermediates : 

- La balance des transactions courantes qui est I'ensemble des flux 

monetaires d'un pays resultant des echanges internationaux de 
biens et services, ainsi que des revenus et transferts courants 
(compte de transations courantes). 

- La balance des capitaux recense I'ensemble des flux monetaires d'un 

pays resultant de I'achat ou de la vente d'actifs non financiers, 
comme les brevets, ainsi que des transferts de capital (compte des 
capitaux). 

- La balance financiere recense I'ensemble des flux financiers entre un 

pays et I'etranger, sous forme d'investissement direct a I'etranger 
(IDE), investissement de portefeuille, reserves de change et autres 
(compte financier). 





Taux de change 


Le taux de change est un prix relatif de deux 
devises. Comme n’importe quel prix, le 
taux de change est determine par I’offre et 
la demande. Pour simplifier, prenons deux 
devises, le dollar et le yen. 





Taux de change 


• La figure represente le marche du dollar en fonction du 
taux de change du dollar en yen. 

• La courbe d’offre du dollar represente la quantite de 
dollars fournie par les Americains pour acheter des biens 
japonais et pour realiser des investissements au Japon. 
Pour des taux de change plus eleves c’est-a-dire quand 
le dollar permet d’acheter plus de yen, les Americains 
vont offrir plus de dollars. La courbe d’offre du dollar est 
croissante. 

• La courbe de demande du dollar represente les dollars 
demandes par les Japonais pour acheter des produits 
americains et pour investir aux Etats-Unis. 



Taux de change nominal 

Le taux de change nominal est le prix relatif 
des monnaies de deux pays. Si par 
exemple le taux de change entre le dollar 
americain et le yen japonais est de 120 
yens par dollar, ceci veut dire qu'il faut 120 
yens pour acheter un dollar. 




Taux de change reel 


Le taux de change reel est le prix relatif des 
biens entre deux pays. La relation entre 
taux de change reel et taux de change 
nominal s'exprime a travers la formule 
suivante : 

Taux de change nominal X prix du bien interieur 

Taux de change reel = 

Prix du bien etranger 



Taux de change nominal et taux 
de change reel 

• Le prix des biens en monnaies nationales et le 
taux de change de ces monnaies determinent le 
taux auquel sont echanges les biens interieurs 
et etrangers. 

• Soit e le taux de change nominal. Soit P le 
niveau des prix dans le pays et P* * le niveau des 
prix dans le pays etranger. Le taux de change 
reel $ est : 

• $ = e x P/P* 

Le taux de change reel = taux de change 
nominal X rapport des niveaux des prix 



Taux de change reel et 
exportations nettes 

Si le taux de change reel est faible, les biens 
interieurs sont bon marche et les biens 
etrangers sont relativement chers. Les residents 
des autres pays acheteront les biens interieurs 
et les residents du pays acheteront peu de biens 
et services a I'etranger. Les exportations nettes 
sont done elevees 

Les exportations nettes sont done fonction du taux 

de change reel. 



Taux de change reel et 
exportations nettes 


La relation entre exportations nettes et taux 
de change reel est decroissante. 
L'intersection entre les deux courbes 
determine le taux de change d'equilibre 



Taux de change nominal et taux 


Le taux de change reel exprime le 
veritable prix d'une unite de monnaie 
nationale vis-a-vis d‘une autre 


monnaie. 




Exemple 


En 1990 

Un 1m de tissu coton vaut 

au EU et 
Frs en France 

Si tous les biens presentent le 
meme ecart de prix alors 1$ = 5 



Exemple 


En 2000 

Le franc s’est deprecie. 

Qu’en est-il de la depreciation reelle ? 

Tout depend de revolution des niveau des prix 

des deux pays. 


1 m de tissu coton vaut contre 

en France 





Exemple 


100 francs achetent 4 m de tissu coton en • 

France 

24 $ achetent 4 m de tissu coton aux EU • 

24 $ = 144 francs achetent 4,8 m de • 
tissu coton en France 

Le $ s’est apprecie en terme reel par rapport 

au Franc 





Exemple 


Le TCR $/Frs = 1 ,44 • 

(1 ,44 = 6X6/25) ce qui fait : 

1$ en France offre le meme pouvoir d’achat • 

que 1 ,44X6 = 8,44 francs 

De 1990 a 2000 le prix americains ont • 
augmente de 50% et en seulement 25% en 

France. 

Le differentiel de I’inflation explique • 

revolution du TCR 





Quel est done I’impact sur la 


Raisonnement selon les donnees de 

I’exemple 




Les politiques economiques 


Face a un niveau de production inferieur au 
plein emploi, les responsables de la 
politique economique peuvent contribuer a 
ramener le plein emploi en augmentant les 
depenses publiques ou en baissant les 
impots 



Les politiques economiques 


La hausse des depenses publiques deplace 
vers le haut la courbe de depenses 
publiques et vers la droite la courbe de 
demande globale 



A 


B 



Le debat sur le financement du 
deficit public 

Debat des annees 60 entre keynesien et 
monetaristes sur le financement par 
I’emprunt (keynesiens) ou par la politiques 
monetaires (monetaristes) 

On suppose un financement du deficit par 
I’emprunt (aupres des agents non 
bancaires), alors que I’offre de la monnaie 
reste constante. Le probleme est de savoir 
quelle influence sur la demande globale ? 



Le debat sur le financement du 
deficit public 

Pour les monetaristes : I’epargne privee • 
sera accaparee par le secteur public, ce 
qui se traduit par une hausse des taux 
d’interet et I’existence d’un effet d’eviction 

Pour les kevnesiens : oui peut-etre mais • 
ceci est largement contrebalance par une 
augmentation de la demande globale qui 
se traduit par une hausse du revenu. C’est 
un effet d’entrainement qui peut etre 
explique par IS-LM 




Le modele IS-LM 

Le modele IS-LM montre le role du taux • 
d’interet dans I’equilibre entre flux reels et 
flux monetaires. 

Ilya done deux marches : marche des • 
biens et services et le marche de la 
monnaie 

II s’agit de combiner les deux secteurs • 
pour trouver le niveau d’equilibre du 
revenu national 




Le modele IS-LM : 
le marche des biens et service 

L’investissement est fonction decroissante • 
du taux d’interet 

IS est I’ensemble des couple (i , y) qui • 
assure I’equilibre sur le marche des biens 
et services 



Le modele IS-LM : 
le marche des biens et service 

I = l(i) avec dl/di < 0 • 

S = -a + sy 0 < s < 1 • 

a est exogene, s propension marginale a • 
consommer 

L’epargne est proportionnelle au revenu. • 
Quand R augment, S augmente aussi 

I = S et l(i) = -a + sY d’ou Y = a + l(i)/s • 



I 




Interpretation et discussion 
graphique : courbe IS 

Quand i augmente, Y baisse, car • 
I’investissement est source de revenu. De 
meme quand Y augmente, S augmente et 
pour mobiliser cette epargne, i baisse. 

I = S • 

Si i augmente, I baisse et puisque I =S, 
done S baisse et Y doit baisser aussi 

Si Y augmente, S augmente et puisque I =S, 
I augmente et done i doit baisser 



Le modele IS-LM : 
le marche de la monnaie 

La fonction LM determine le couple de • 
valeur (i , y) qui assure I’equilibre entre 
I’offre et la demande de monnaie. 

L’offre de la monnaie est une constante, la • 
courbe LM depend essentiellement de la 
demande de monnaie Md 



La courbe IS 


L’equilibre de I’offre et de la demande 
globale sur le marche des biens et 
services est donne, sous forme reduite, 
par I’egalite de I’investissement I et 
I’epargne S. L’investissement I est une 
fonction decroissante du taux d’interet i ; 
I’epargne S est une fonction croissante du 
revenu Y. 







La courbe IS 


L’ensemble des couples de valeurs Y et i 
pour lesquelles on a I’egalite entre I et S 
est represente par la courbe IS qui est 
decroissante. Un taux d’interet eleve 
conduit a un investissement faible, et un 
niveau de revenu faible. Inversement, de 
faibles valeurs du taux d’interet sont 
associees a des valeurs elevees du 
revenu global d’equilibre 





La courbe IS 


Dans le modele keynesien : 


• S = S(Y), avec dS/dY > 0 (fonction croissante) 


• I - I (i ), avec dl/di < 0 (fonction decroissante) 


• La fonction de consommation s'ecrit : 
C = cY + CO 





La courbe IS 


La fonction d'investissement s'ecrit 

I = I (i) = - (3.i + lo, avec (3>0 et dl/di < 0 

L'investissement est d'autant plus eleve que le taux d'interet est faible. 

• lo est la part de l'investissement qui est 
independante du taux d'interet. II s'agit d'un 
investissement autonome. 

• p.i est le montant d'investissement qui est 
fonction du taux d'interet. 





La courbe IS 


• Y = C + I = cY + Co - p.i + lo 

• (1 - c)Y + p.i = Co + lo 

• i = -[(1-c)/p].Y + (Co + lo)/p 

Cette equation donne la forme de la courbe 
IS. Elle peut etre presentee sous la forme 
d'une derivee : 

Di/dY = - [(1 - c)/ p] < 0 





La courbe IS 






La courbe IS 


• Pour obtenir une hausse de la production, 
il faut investir et done baisser les taux 
d'interet. 

• Pour qu'une baisse du taux d'interet ait un 
impact eleve en termes de relance de 
I'activite, il faut que les coefficients p et c 
soient eleves. 





La courbe IS 






La courbe IS 


Ilya autant de niveaux d'epargne qu'il y a 
de niveaux de revenu, il y a une 
multiplicite de couple (i, Y) qui assurent 
I'equilibre sur le marche. 





Md comprend deux composantes : • 

- Mdi : demande de monnaie pour les 
transactions, elle est fonction du revenu 
(Y) dMdi/dy > 0 

- Md 2 : demande de monnaie pour la 
speculation, elle est fonction du taux 
d’interet (i) dMd 2 /di <0 

L’equilibre se fait : Md = Mdi + Md 2 • 

Md = Mo , I’offre est egale a la demande • 





Interpretation et discussion 
Graphique : courbe LM 

Si Y augmente, Mdl augmente mais • 
puisque Md = Mo alors Md2 baisse. Pour 
cela i augmente 

Si i augmente, Md2 baisse. Mdl doit • 
augmenter pour garder Md = Mo 






■» 


Le taux d’interet, 
I’investissement et la courbe 

IS 

Toute hausse du taux d’interet reduit 

I’investissement. 

En combinant la fonction d’investissement et 
I’equilibre keynesien, on determine comment le 
revenu varie en fonction du taux d’interet. 


r 


r2 


r 

1 



l(r 2 ) 


I 


l(n) 


depenses 



Y2 


Y1 


Y 


r 



Y2 


Y1 


Y 


Une hausse du taux d’interet reduit 

I’investissement. 

Cette reduction de I’investissement prevu 

deplace vers le bas la fonction de depense 

prevue. 

En consequence, le niveau de revenu baisse de 

Y1 en Y2. 

Conclusion : la hausse du taux d’interet diminue 

le revenu. 

La courbe IS montre la relation entre le taux 

d’interet et le niveau de revenu. 


Le modele IS-LM et la politique budgetaire 
dans la perspective keynesienne 

L’augmentation des depenses ou la baisse • 
des impots entraine une augmentation du 
revenu reel disponible pour un niveau de 
taux d’interet. 

Ceci se traduit par le glissement de IS • 
vers la droite, on passe de yo a yi. LM est 
constante. 



yO 


yi y2 


Le modele IS-LM et la politique budgetaire 
dans la perception keynesienne 


Si par exemple Mo n’est pas constante ? • 



Le modele IS-LM et la politique 
budgetaire dans la perspective 
keynesienne 

Mdl augmente — > Md2 augmente et done 
i baisse 

i baisse — > LM se deplace vers la droite et 
on tombe sur un point d’equilibre y2 


IS2 



yo 


LM1 


LM2 


yi y2 


y 


Le modele IS-LM et la politique budgetaire 
dans la perception keynesienne 

i augmente — ► I baisse et inversement • 

Une condition de la politique budgetaire • 
est que I soit inelastique par rapport a i. 

Le cas le plus extreme de I totalement • 
inelastique par rapport a i est 
I’investissement public 



Le modele IS-LM et la politique 
budgetaire dans la perspective 
neoclassique 

Dans la conception classique, le modele IS- 
LM considere 2 marches independants et 
definit 2 equations d’equilibre qui 
permettent de determiner deux variables 
endogenes : le niveau des prix P et le taux 
d’interet i (Y et i chez Keynes) 



Le modele IS-LM et la politique 
budgetaire dans la perspective 
neoclassique 

Si les depenses augmentent (sans 
variation de la masse monetaire), il se 
produit un exces de la demande et done 
une augmentation des prix. 

Les prix augmentent jusqu’a annulation de 
la demande : LM se deplace vers la 

gauche. 


I 


LM1 


LMO 


IS 


y 


Le modele IS-LM et la politique 
budgetaire dans la perspective 
neoclassique 

Les encaisses de speculation Md2 doivent • 
alors diminuer au profit des encaisses de 
transactions par une hausse des taux 
d’interet. Cette derniere provoque une 
chute des investissements prives au profit 
des investissements publics 


Le modele IS-LM et la politique 
budgetaire dans la perspective 
neoclassique 

Suite a une variation de la valeur reelle de • 
la monnaie, LM se deplace le long de IS. 

L’augmentation de la quantite nominale de 
monnaie se traduit par le deplacement de 
LM vers la droite c’est-a-dire la quantite de 
monnaie reelle augmente pour un niveau 

de prix donne. 


fin 




Le modele IS-LM montre le role du taux d’interet dans 
I’equilibre des flux reels et flux monetaires 



Marche de biens et 
services 


Marche monetaire 






La courbe IS 


L’equilibre de I’offre et de la demande 
globale sur le marche des biens et 
services est donne, sous forme reduite, 
par I’egalite de I’investissement I et 
I’epargne S. L’investissement I est une 
fonction decroissante du taux d’interet i ; 
I’epargne S est une fonction croissante du 
revenu Y. 







La courbe IS 


L’ensemble des couples de valeurs Y et i 
pour lesquelles on a I’egalite entre I et S 
est represente par la courbe IS qui est 
decroissante. Un taux d’interet eleve 
conduit a un investissement faible, et un 
niveau de revenu faible. Inversement, de 
faibles valeurs du taux d’interet sont 
associees a des valeurs elevees du 
revenu global d’equilibre 





La courbe IS 


Dans le modele keynesien : 


• S = S(Y), avec dS/dY > 0 (fonction croissante) 


• I - I (i ), avec dl/di < 0 (fonction decroissante) 


• La fonction de consommation s'ecrit : 
C = cY + CO 





La courbe IS 


La fonction d'investissement s'ecrit 

I = I (i) = - (3.i + lo, avec (3>0 et dl/di < 0 

L'investissement est d'autant plus eleve que le taux d'interet est faible. 

• lo est la part de l'investissement qui est 
independante du taux d'interet. II s'agit d'un 
investissement autonome. 

• p.i est le montant d'investissement qui est 
fonction du taux d'interet. 





La courbe IS 


• Y = C + I = cY + Co - p.i + lo 

• (1 - c)Y + p.i = Co + lo 

• i = -[(1-c)/p].Y + (Co + lo)/p 

Cette equation donne la forme de la courbe 
IS. Elle peut etre presentee sous la forme 
d'une derivee : 

Di/dY = - [(1 - c)/ p] < 0 





La courbe IS 






La courbe IS 


• Pour obtenir une hausse de la production, 
il faut investir et done baisser les taux 
d'interet. 

• Pour qu'une baisse du taux d'interet ait un 
impact eleve en termes de relance de 
I'activite, il faut que les coefficients p et c 
soient eleves. 





La courbe IS 






La courbe IS 


Ilya autant de niveaux d'epargne qu'il y a 
de niveaux de revenu, il y a une 
multiplicite de couple (i, Y) qui assurent 
I'equilibre sur le marche. 





